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Szanowni Panstwo,

chcielibySmy zaprezentowaé potgczone sprawozdanie finansowe Aviva Investors Specjalistycznego
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, zarzgdzanego przez Aviva Investors Poland Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych S.A., sporzgdzone za okres 2018 roku.

Aviva Investors Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty zostat wpisany do rejestru funduszy
inwestycyjnych 6 pazdziernika 2008 roku. Fundusz jest specjalistycznym funduszem inwestycyjnym
otwartym z wydzielonymi Subfunduszami:

- Aviva Investors Krétkoterminowych Obligacji (dawniej Aviva Investors Pieniezny),

- Aviva Investors Diuznym,

- Aviva Investors Akcyjnym,

- Aviva Investors Papierow Nieskarbowych,

- Aviva Investors Spétek Dywidendowych.
Uczestnikami Funduszu mogg by¢: Aviva Investors Poland Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
(,Towarzystwo”), Aviva Towarzystwo Ubezpieczen na Zycie S.A., fundusze inwestycyjne zarzadzane
przez Towarzystwo oraz inne jednostki powigzane z ww. spétkami w rozumieniu przepiséw ustawy
o rachunkowosci oraz zarzgdzane przez nie fundusze emerytalne i inwestycyjne.

W 2018 roku Subfundusze Aviva Investors SFIO osiggnety nastepujgce stopy zwrotu:

Aviva Investors Krétkoterminowych Obligacji: 2,20%
Aviva Investors Dtuzny: 4,49%
Aviva Investors Papieréow Nieskarbowych: 2,13%
Aviva Investors Akcyjny: -10,29%
Aviva Investors Spotek Dywidendowych: -14,54%

Na rynkach obligacji skarbowych w 2018 roku panowata duza zmiennos¢. Z jednej strony inwestorzy
uwzgledniali w swoich decyzjach postepujgcy globalnie wzrost stop procentowych, z drugiej strony
—w danych makroekonomicznych zaczety sie pojawia¢ pewne sygnaty Swiadczgce o mozliwej zadyszce
w Swiatowej gospodarce, co mogtoby sktoni¢ banki centralne do przyjecia ponownie bardziej tagodnego
nastawienia. Na rynku obligacji korporacyjnych w ciggu roku nastgpito niewielkie poszerzenie spreadéw
kredytowych, co spowodowato nieco gorsze wyniki tej klasy aktywoéw. Na tym tle instrumenty rynku
pienieznego przyniosty dobre, stabilne zyski.

Dla rynkéw akcji rok 2018 okazat sie jednym z najgorszych okreséw od czasu ostatniego kryzysu
finansowego w 2008 roku. Znaczgce spadki odnotowaly praktycznie wszystkie gietdy akcji w tym gietdy
w Stanach Zjednoczonych. Przyczyng ztej sytuacji na rynkach byta polityka handlowa USA, ktéra
oddziatata negatywnie na koniunkture globalnej gospodarki. Istotny wptyw na spadki na rynkach miaty
wydarzenia w Europie: chaos negocjacyjny zwigzany z Brexit-em czy problemy z uchwaleniem
wioskiego budzetu. Kryzysy w niektorych krajach wschodzacych, jak Turcja, Argentyna czy Wenezuela,
byly réwniez Zzrédiem wysokiej zmiennosci. Ten niekorzystny nastréj na $wiatowych rynkach
finansowych sprawit, ze nasze fundusze nie byly w stanie wypracowac¢ korzystnego wyniku
inwestycyjnego.
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Prognozy dotyczace 2019 roku

W 2019 roku spodziewamy sie spowolnienia gospodarki Swiatowej, ale nie recesji. Liczymy na
ztagodzenie, w stosunku do dotychczasowych oczekiwan, polityki pienieznej w USA i utrzymanie takiej
polityki w strefie euro i w Polsce. Poktadamy takze nadzieje na dobre zachowanie polskiego rynku akcji,
ktéremu sprzyja¢ powinno korzystne otoczenie makroekonomiczne (niska inflacja, niskie stopy
procentowe). Uruchomienie nhowego programu emerytalnego — Pracowniczych Planéw Kapitatowych -
réwniez powinno korzystnie wptyngé na zachowanie krajowego rynku akcji. Na rynku instrumentéw
dtuznych rok 2019 moze by¢ powt6rzeniem roku 2018: duzej zmiennosci na rynku obligacji skarbowych
i korporacyjnych oraz nieztych zyskéw instrumentoéw rynku pienieznego.

Z powazaniem,

Marek Przybylski — Prezes Zarzadu
Podpisane kwalifikowanym podpisem elektronicznym

Tymoteusz Paleczny — Wiceprezes Zarzgdu
Podpisane kwalifikowanym podpisem elektronicznym

Warszawa, dnia 11 marca 2019 roku.
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